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En las ultimas siete décadas el mundo ha vivido la
instauracion del sistema de Bretton Woods y el Fondo
Monetario Internacional (1944), la crisis del oro y
el colapso del sistema de Bretton Woods (1973), la
explosién del internet (2000-), la expansion de las
FINTECH (2015-) y la irrupcion de las criptomonedas
(2010-), por mencionar algunos de los eventos
disruptivos en la historia monetaria internacional.

El 8 de junio de 2021, la Asamblea Legislativa de El
Salvador aprobé la iniciativa Ley Bitcoin presentada
por el presidente de la Republica Nayib Armando
Bukele Ortez. Con esta ley se regula el bitcoin como
moneda de curso legal (el primero en el mundo), con
poder liberatorio, ilimitado en cualquier transaccion y
a cualquier titulo que las personas requieran realizar.

A partir de esta aprobacion se inicia entre usuarios
(incluidos los de Guatemala, porque no es ilegal hacer
mineria, comercializar e invertir en criptomonedas),
economistas, juristas, funcionarios y ciudadanos, una
discusion sobre la viabilidad de una decision similar. La
Superintendencia de Bancos publicé un comunicado
que fija una posicién adversa hacia las monedas
virtuales. No obstante, las personas y empresas
preguntan mas sobre bitcoin y otras monedas
virtuales o criptomonedas. Quienes estan a favor de
las criptomonedas destacan sus beneficios y quienes
se oponen o son escépticos plantean objeciones y
acentuan los riesgos.

Este documento es un repaso introductorio sobre
criptomonedas, abordando algunos de los temas

recurrentes y presenta los principales puntos
abordados durante el seminario por internet del 22
de junio organizado por ASIES y ASI ESTRATEGIAS
y con la participacion de expertos en la materia (se
puede ver en: https://youtu.be/-fxOznVk4s0).

Para los meses préximos se ha programado publicar
otros documentos, asi como realizar otros seminarios
por internet, sobre las nuevas tecnologias, internet,
criptoeconomia, cadenas de bloque, monedas
virtuales, criptomonedas, tokens, oferta inicial de
monedas, monedas digitales de bancos centrales,
privacidad, identidad digital, proteccion de datos
y otros tantos temas que ocupan los espacios
de informacion y discusion. Por la naturaleza del
fenédmeno analizado, el estudio e investigacion debe
abarcar muchas disciplinas académicas, incluyendo
macroeconomia, derecho y economia y ciencias de la
computacion.

Mientras tanto, se sugiere leer el documento elaborado
por Lesly Machorro titulado: Privacidad de datos y
ciberseguridad (Machorro, 2020)
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GLOSARIO

El conocimiento de los términos vinculados a monedas virtuales y criptomonedas es importante para su
entendimiento. A continuacién, se mezclan definiciones, como traducciones al idioma espafol, porque como en
otros casos, el idioma inglés es el predominante. Asi también se incluyen acrénimos.’

TERMINO DEFINICION O TRADUCCION

Es cualquier recurso o valor financiero que exista en el mundo digital. Asi, esta regido por
ciertos elementos y sirve para que sus usuarios operen con estos activos de forma virtual.
Son tratados como una propiedad y, en consecuencia, pueden venderse, comprarse 0
licenciarse. Las criptomonedas son un activo digital.

Activo digital

Conocido también como almacenamiento fuera de linea, se refiere a aquellos métodos
Almacenamiento | de alojamiento de llaves privadas de criptomonedas que estan fuera de Internet. De esta
en frio manera, se mantienen lejos del alcance de hackers. Entre ellos se encuentran los monederos
de hardware, las carteras de papel y las bévedas de casas de cambio.

Altcoin significa moneda alterna. El término se utiliza para referirse a cualquier criptomoneda
Altcoin que no sea bitcoin, aunque otras monedas mas prominentes (ethereum, por ejemplo) no
suelen denominarse altcoins.

Término utilizado para referirse a criptomonedas con propiedades de privacidad que hacen
que sus transacciones sean dificiles o imposibles de rastrear, como Monero y Zcash.

Circuito integrado de aplicacién especifica. Es un chip o componente de hardware disefiado
para cumplir una tarea computacional determinada y uUnica, sin posibilidad de cambiar
su configuracién luego. En muchas redes de criptomonedas es utilizado para resolver
los acertijos de hash necesarios para agregar transacciones verificadas a la cadena de
bloques de cada red y poner nuevas criptomonedas en circulacion, lo que se conoce como
“mineria”.

Anoncoin

ASIC (Application-
Specific
Integrated Circuit)

Término utilizado para describir un mercado negativo, donde los precios estan cayendo
Bear market y los inversores estan vendiendo y conteniendo aun mas los precios. Este término no es
exclusivo para el mercado de criptomonedas.

Es moneda digital (criptomoneda), que se crea resolviendo una serie de rompecabezas
Bitcoin matematicos complejos (mineria), lo que lleva a la recompensa de una moneda que lleva un
valor monetario fuera del sistema financiero tradicional.

Es un procesador de pagos con bitcoins. Permite a los comerciantes aceptar bitcoins como
BitPay forma de pago, obteniendo al final de la transaccion la criptomoneda o dinero fiat, segun su
preferencia. Como compania, también ofrece servicios de cartera de bitcoins.

Cadena de bloques, la cual se conoce también, en términos generales, como la tecnologia

Blockehain de registro contable distribuida (DLT: distributed ledger technology).

BTC Abreviatura o ticker para referirse a las unidades de bitcoins o a la moneda como tal.

1 Para formar este glosario se utilizaron las fuentes siguientes como referencia: Crypto glossary: A-Z of common terms and phrases (https://blog.liquid.
com/crypto-glossary-a-z-of-common-terms-and-phrases); Cryptionary: A guide to the terms and concepts that define blockchain and cryptocurrencies
(https://newblockerypto.com/cryptocurrency-glossary/); A beginner’s guide to crypto lingo (https://edition.cnn.com/2021/04/26/investing/crypto-definitions/
index.html); Cryptopedia™ (https://www.gemini.com/cryptopedia); Glosario de criptomonedas (https://coinlist. me/es/glosario/); Glosario de criptomonedas
(https://www.miethereum.com/guias/glosario-criptomonedas/); Glosario de Bitcoin y blockchains (https://www.criptonoticias.com/criptopedia/glosario/); A
Glossary of all the Cryptocurrency Terms you need to know (https://cryptominded.com/glossary-cryptocurrency-terms-need-know/)
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TERMINO DEFINICION O TRADUCCION

BTM (Bitcoin ATM)

Cajero automatico de bitcoin. Maquina mediante la cual se obtiene dinero efectivo a
cambio de BTC o comprar BTC a cambio de efectivo. También existen cajeros para otras
criptomonedas.

Bull market

Un mercado positivo, donde los precios estdn aumentando y nuevos inversores estan
entrando en el espacio para comprar. Este término no es exclusivo para el mercado de
criptomonedas.

CBDC (central
bank digital
currency)

Acrénimo en inglés de moneda digital emitida por bancos centrales. Las CBDC son, o
pretenden ser, un equivalente digital al dinero fisico. Asi como, por ejemplo, cuatro cuartos
son el equivalente a un billete de quetzal, un quetzal en moneda digital sera el equivalente
a un quetzal en efectivo fisico. Es simplemente una nueva expresion tecnoldgica del mismo
dinero fiduciario. Es una forma de dinero fiduciario digital que es emitido por el Banco de
Guatemala y por tanto tiene valor de curso legal en el pais.

CEX (Centralized
Exchange)

Casas de cambio centralizadas de criptomonedas, es decir, empresas de distinto tamano
que se encargan de la custodia e intercambio de los fondos de sus clientes. Para ello,
utilizan sus propios fondos y cuentan con una plataforma en linea e incluso con oficinas
fisicas en ciertas regiones.

Circulating supply

Oferta en circulacion. La cantidad de una criptomoneda que esta en circulacion. Esto
significa la cantidad que actualmente es negociable en el mercado. Esto no siempre es lo
mismo que la oferta total debido a cosas como la mineria y los periodos de bloqueo.

Clave privada y
clave publica

La clave privada sirve para firmar transacciones de forma segura, mientras que la clave
publica identifica a un usuario en la cadena de bloques. Esta ultima seria el equivalente
a un numero de cuenta bancaria, que el usuario puede compartir para recibir fondos. En
conjunto conforman un monedero digital para almacenar las criptomonedas.

Cofirmante

Entidad o persona que es parcialmente propietaria de una cartera de criptomonedas.

Compensacion
(Clearance)

En banca y finanzas, la compensaciéon denota todas las actividades desde el momento
en que se hace un compromiso para una transaccién hasta que se liquida. Este proceso
convierte la promesa de pago (por ejemplo, en forma de cheque o solicitud de pago
electrénico) en el movimiento real de dinero de una cuenta a otra. En criptomonedas se
puede tomar el proceso de verificacion de los mineros como el clearance, pues sin él no
estarian disponibles los fondos en el monedero del receptor ni serian retirados del monedero
del emisor.

Confirmacion

Verificacion por parte de los mineros o mantenedores de la red de que una transaccién o
bloque completo es valido. Esto asegura el dinero de verdad existia en la direccidn previa
y la firma (llave privada) realmente era duefa del dinero y decidié moverlo. Mientras mas
confirmaciones tenga una transaccion, menos probabilidad de fraude existe. El tiempo de
confirmacion en la red Bitcoin varia de 10 a 60 minutos.

Corredor (Trader/
Broker)

Un corredor, trader o bréker es un mandatario o agente intermediario en operaciones
financieras o comerciales que percibe una comisién por su intervencion. Sin embargo,
en el mundo blockchain, un trader se refiere a cualquier usuario que practique el trading
(comercio) con criptomonedas, con la meta de obtener ganancias propias.

Corretaje (Trading)

Son las gestiones que realiza el corredor para materializar su encomienda, la compray venta
de algo por cuenta del mandante. En el ambito blockchain, trading alude a la compraventa
especializada de criptomonedas con miras a conseguir ganancias.

Criptoactivo

Token o ficha construida a base de criptografia, que es emitida y comercializada en una
red blockchain. El término se acufa y populariza ante la expansién de las rondas de
financiamiento y venta inicial de monedas (ICO) y el establecimiento de las nuevas dindmicas
financieras en las casas de bolsa.
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Criptomoneda

Una criptomoneda es un cédigo informatico generado por un software abierto que permite
a las personas almacenar y enviar valor en linea. El cédigo abierto se originé con bitcoin
hace mas de una década y se ejecuta en una extensa red de computadoras privadas en
todo el mundo. El cédigo verifica y agrupa las transacciones en un registro publico conocido
como cadena de bloques. Este es un archivo enorme que contiene todas las transacciones

(Cryptocurrency) | realizadas y puede tardar dias en descargarse por primera vez. El valor de una criptomoneda
generalmente se expresa en dolares americanos y se establece mediante operaciones
publicas realizadas por casas de cambio. Ese valor puede variar enormemente; el costo de
un solo bitcoin (la criptomoneda mas popular) al momento de escribir era de USD 35,800,
en abril alcanzé USD 63,500. En junio 2020 era de USD 9,400.

Proviene de crypto (por criptomonedas) y hijacking (secuestrar). Este método implica el uso

Cryptojacking no autorizado de un equipo (PC o movil) y, por tanto, de la electricidad, para la mineria de
criptomonedas que van directo al atacante.

DEX Casas de cambio descentralizadas de criptomonedas, es decir, aquellas en las que los

(Decentralized usuarios tienen contacto entre si y son ellos los que llevan a cabo la operacion, sin recurrir

Exchange) a los fondos de una compaiiia.

Dinero fiat (Fiat
currency)

Este es el dinero tradicional. Las monedas fiduciarias son el dinero legalmente reconocido
creado y controlado por los Estados, generalmente a través de bancos centrales o alguna
agencia centralizada similar. El suministro de la mayoria de las monedas fiduciarias modernas
no esta vinculado a ningun producto basico (como el patron oro, por ejemplo) y puede ser
creado por los gobiernos para hacer frente a contratiempos financieros o econémicos, lo
que conduce a situaciones inflacionarias y, en general, devalla la fortaleza de la moneda.

Dinero fiduciario
(Fiduciary Money)

El dinero fiduciario es aquel dinero que esta respaldado en la confianza de una sociedad,
es decir, se basa en la creencia general de que ese dinero tiene valor. El dinero fiat emitido
por los bancos centrales por voluntad o autoridad delegada por ley, es, ademas, fiduciario.

Ethereum

Software basado en una cadena de bloques de codigo abierto que controla el Ether de
criptomonedas. Es la segunda moneda digital mas grande por capitalizacion de mercado
con casi USD 300 mil millones.

Firma electroénica

Los datos en forma electronica consignados en una comunicacion electronica, o adjuntados
o légicamente asociados al mismo, que puedan ser utilizados para identificar al firmante
con relacioén a la comunicacion electronica e indicar que el firmante aprueba la informacion
recogida en la comunicacién electronica (Decreto 47-2008, Ley para el reconocimiento de
las comunicaciones y firmas electronicas).

Firma digital

Proceso matematico que permite verificar la autenticidad del remitente de cierto mensaje
digital, como una transaccién con criptomonedas. Mas especificamente, es la combinacién
entre una llave privada y un hash de los datos a firmar, lo que otorga una identificacién
digital Unica.

FinTech

Abreviacién para tecnologia financiera. Se refiere a aquellos métodos, aplicaciones y
dispositivos tecnolégicos cuyo principal enfoque es el de optimizar las operaciones
financieras, monetarias y bancarias tradicionales.

Flippening

El flippening es cuando una criptomoneda cede su dominio del mercado a otras
criptomonedas. Ethereum es actualmente la criptomoneda nimero dos por capitalizacion
de mercado, pero otras monedas también estan creciendo rapidamente, como ripple y
litecoin. La comunidad criptografica esta en conflicto sobre si el flippening esta sefialando
una disminucién (o al menos un estancamiento grave) en el crecimiento y la relevancia de
una criptomoneda, o si un mercado de criptomonedas mas diverso y competitivo es un
signo de maduracién y mayor aceptacion.
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FUD

Es un acronimo en inglés, que representa la incertidumbre en un mercado. Significa miedo,
incertidumbre y duda (fear, uncertainty y doubt). Algunas noticias no muy alentadoras
pueden sembrar un sentimiento bajista en un mercado. Asi, los usuarios expresan que
algunos inversores estan sintiendo el #FUD.

Hash power

Potencia hash. Las criptomonedas se crean cuando los mineros resuelven problemas
informaticos complejos mientras verifican y almacenan datos en bloques. Pero la creacién
de estos bloques requiere una cantidad cada vez mayor de potencia de calculo. La potencia
hash es una medida de la cantidad de potencia de computacién que un minero o una
plataforma minera esta utilizando para crear y mantener bloques. Los mineros que buscan
obtener ganancias, especialmente mediante la mineria de monedas mas establecidas,
estan continuamente buscando formas de aumentar el poder de hash. Algunas compafhias
han creado operaciones mineras elaboradas y costosas para escalar la energia de hash,
pero también incurren en enormes costos de energia.

IAO (Initial Airdrop
Offering)

Ofertainicial de airdrop. Serefiere aun evento donde unacompariia o grupo de desarrolladores
distribuyen cierta cantidad de tokens nuevos de forma gratuita a los posibles usuarios
futuros, con fines de marketing.

ICO (Initial Coin
Offering)

Oferta inicial de monedas (OIM). Asi es como algunos nuevos proyectos de criptomonedas
entran en existencia. Las OIM son un cruce entre una campafa de microfinanciacién
y una oferta publica inicial (OPI) mas tradicional en el mercado de valores. La principal
diferencia es que hay una barrera de entrada baja para una OIM. Con un esfuerzo bastante
minimo, cualquiera puede escribir un documento técnico que proponga una nueva cadena
de bloques o un token que sirva para algun tipo de funcién y aprovechar una cadena de
bloques existente.

Identidad digital

Es el conjunto de elementos capaces de identificarnos en el mundo en linea, como perfiles
personales, comentarios, fotos, videos, contactos, correos, mensajes, etc. Se considera el
equivalente de laidentidad oficial, pero en el mundo digital, donde en realidad puede volverse
multiple. Diversas companias u organizaciones estan intentando crear una identidad digital
unificada utilizando blockchains.

IEQ (Initial
Exchange
Offering)

Oferta inicial en casa de cambio. Son ICO realizadas dentro de una determinada casa
de cambio y bajo la supervision de esta. De esa forma, una ICO puede conseguir mas
credibilidad e incluso un marketing superior; mientras que los potenciales compradores
pueden confiar en el sello de calidad que otorga la casa de cambio a ese proyecto en
especifico.

IFO (Initial Fork
Offering)

Oferta inicial de bifurcacion. Es el medio por el cual los mineros bifurcan (copian) una
blockchain para crear nuevas altcoins, cuyo numero es equivalente a la cantidad de
monedas circulantes que tenia la blockchain original. Los motivos para realizar una IFO son
varios: ideoldgicos, politicos y, principalmente, econémicos.

Internet de las
cosas

El internet de las cosas describe un escenario de hiperconectividad donde toda clase de
dispositivos electronicos estan conectados a Internet. Se supone que esta hiperconectividad
o recopilaciéon y monitoreo de datos en tiempo real conducira a una mejor calidad de
vida y una mayor eficiencia (en términos de uso de energia, etc.). La infraestructura de
Internet existente es un factor limitante de un internet de las cosas escalable. La tecnologia
blockchain, particularmente los contratos inteligentes y las redes de confianza, se ven como
componentes clave para desarrollar el internet de las cosas.
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El internet existente se clasifica mejor como el internet de la informacién. La aparicion de
las cadenas de bloques y criptomonedas estan haciendo posibles sistemas universales y
generalizados de valor que no solo ofrecen sistemas evolucionados para las finanzas, sino
Internet del valor o | que también se pueden usar para almacenar, verificar y transferir otras actividades que
el dinero tienen valor, como votos, derechos de autor y propiedad intelectual. Al igual que la forma
en que Internet cambié las tecnologias de la informacion y la comunicacién, es probable
que una forma nueva y segura de intercambiar valor interrumpa los sectores empresariales
y financieros actuales y cree bienes y servicios que actualmente no existen.

Conoce a tu cliente (CAC). Estas son acciones dentro de la legislacién contra el lavado de
dinero que estan en vigor para tratar de evitar que los malos actores utilicen los intercambios
de criptomonedas y los servicios relacionados como un medio para lavar, ocultar o transferir
criptomonedas como un medio para financiar actividades delictivas. Esta legislacion

KYC (Know Your

Customer) . . . L . g o -
requiere que los intercambios y los servicios financieros soliciten a los usuarios informacién
de identificacién basica antes de permitir transacciones entre monedas fiduciarias y
criptomonedas.
La liquidacion es un proceso de negocios mediante el cual los valores o intereses en
Liquidacién valores se gntregan, generalmente contra (en intercambio simultaneo) el pago d? dinero,
(Settlement) para cumplir obligaciones contractuales, como las que surgen de las transacciones de

valores. Este proceso en las blockchains de criptomonedas se concreta al cabo de varias
confirmaciones de red por parte de los mineros en PoW o delegados en PoS.

Valor de mercado. Es la valoracion total de una criptomoneda. Esto se calcula multiplicando
Market cap la oferta circulante por el precio de negociacion actual. La capitalizacion de mercado es un
indicador mucho mejor de valor en comparacién con el precio de negociacion.

Es el proceso mediante el cual se resuelven complejos problemas matematicos para validar
transacciones en una cadena de bloques y emitir nuevas monedas.

Un minero es una parte clave del sistema de prueba de trabajo para validar y mantener una
cadena de bloques. Los mineros dedican energia informatica (o potencia hash) a resolver
problemas matematicos, que resultan en la creacién de cadenas de datos verificados que se
agregan a la cadena de bloques. Los mineros son recompensados por su trabajo recibiendo
nuevos tokens si son los primeros en verificar un bloque (que puede contener cientos de
Minero transacciones individuales). Un nuevo bloque también contiene datos del bloque anterior, lo
que significa que el sistema se basa en si mismo y evita futuros fraudes o manipulaciones
porque es dificil volver atras y manipular un bloque individual. Si bien la mineria o la prueba
de trabajo es interesante desde una perspectiva computacional, también consume mucha
energia y requiere equipos especializados para extraer los principales sistemas de cadenas
de bloques.

Nodo. Es una computadora que posee una copia de la cadena de bloques y esta trabajando

Mineria

Node
para mantenerla.
Tokens no fungibles (TNF) son piezas de contenido digital vinculadas a la cadena de
. bloques Ethereum. No fungible significa Unico en su tipo, algo que no se puede reemplazar,
Non-fungible . . . . ) .
tokens (NFT) a diferencia, por ejemplo, de un billete de délar que puede reemplazar con cualquier otro

billete de ddlar. En los términos mas simples, los TNF transforman las obras de arte digitales
y otros objetos de coleccién en activos unicos y verificables.
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TERMINO DEFINICION O TRADUCCION

Protocolo abierto

Blockchains como bitcoin y ethereum son protocolos abiertos que permiten la participacion
de cualquier usuario de computadora. Por su naturaleza, los protocolos abiertos estan
descentralizados, aislandolos de algunas formas de brechas o fallas de seguridad. Los
protocolos abiertos se basan en la sefalizacion de consenso para tomar decisiones e
implementar cambios en el codigo que impulsa la cadena de bloques.

Prueba de
participacion
(PoS)

Protocolo de consenso distribuido en el que las transacciones son procesadas probando
la posesion de las propias criptomonedas. La posibilidad de que un participante encuentre
un bloque y lo descifre es proporcional a la cantidad de criptomonedas almacenadas por
el mismo en la red.

P2P (Peer-to-Peer)

Parte a parte. Hace referencia a una red descentralizada donde todas las partes son iguales,
interactuan entre si y la informacién o los fondos se intercambian directamente entre los
involucrados. Muchas criptomonedas se basan en redes P2P.

QR

Abreviatura de «Quick Response” (respuesta rapida). Se trata de un tipo de cdédigo de
barras bidimensional. A diferencia de un cédigo de barras convencional, en un cédigo QR la
informacion esta codificada dentro de un cuadrado, permitiendo almacenar gran cantidad
de informacién alfanumérica. En el ambito blockchain, un codigo QR suele llevar asociada
la direccién de una ‘wallet’.

Return on
Investment (ROI)

Retorno sobre la inversidon (RSI). Es el porcentaje de cuanto dinero se ha hecho en
comparacion con la inversioén inicial. (es decir, 100 % ROI significa que se duplicé el dinero).

La unidad mas pequefia de bitcoin jamas registrada en la cadena de bloques, igual a una

Satoshis S L .
millonésima parte de un bitcoin. Se les conoce también como Sats.
Seforaje Lo que el emisor gana con la emision de su moneda.
Scamcoin Moneda digital generalmente no sustentada en una blockchain, cuyo esquema financiero

es fraudulento y tiende a robar los fondos de los inversionistas y participantes.

Taint (mancha)

Se les llama asi a los rastros que deja una criptomoneda cuando va pasando de una
direccion a otra. Se utiliza para detectar posibles fraudes o lavados de dinero dentro del
ecosistema criptografico.

Tarifa de
transaccion

Se trata de una pequefia comisién impuesta en las transacciones de las plataformas
basadas en cadena de bloques. Esta comisién es cobrada por el minero o los mineros de la
red que logren minar el bloque que contiene la transaccién con dicha comision.

Tocken (ficha)

Unidad digital que representa la propiedad o el derecho a usar una red basada en
blockchain, como Ethereum o Golem. Estos derechos de propiedad pueden aplicarse tanto
a entidades del mundo digital como a entidades del mundo real. Los tokens, al igual que las
criptomonedas, estan protegidos criptograficamente contra la falsificacién y a menudo no
son emitidos ni controlados por ninguna autoridad centralizada.

Validacion de

Confirmacion de la firma criptografica de un bloque individual dentro del historial almacenado

bloque (Block

Validation) en toda la cadena de bloques.

Volatilidad En trading, se trata de la frecuencia e intensidad de los cambios del precio de un activo
(Volatility) durante un periodo de tiempo.

Wallet (cartera /

Comunmente se refiere a una cuenta o direccién de almacenamiento para criptomonedas.
Esta cartera (cuenta) puede estar en formato fisico, en formato papel, en linea, en app o

billetera) en el escritorio de un ordenador. También contiene la clave privada necesaria para poder
realizar operaciones o recuperar los fondos asociados a esta.
WEI Es la denominaciéon mas pequefia de ether. 1 Ether = 1000000000000000000 Wei (108)




:COMO INICIO TODO?

El hecho de que Bitcoin es el proyecto mas exitoso de dinero
descentralizado, protegido contra el acceso no autorizado, que se
ejecuta en computadoras (nodos), hace olvidar los activos digitales que
existieron antes de bitcoin (la denominada era pre-bitcoin).

El criptégrafo norteamericano David Lee Chaum (1955), creador de
protocolos criptograficos y de ecash (1983)? y DigiCash (1989), utilizd
la criptografia para pagos privados e introdujo el concepto de claves
publicas y privadas. Este proyecto de moneda digital que transfiere
internacionalmente sin control estatal es ampliamente conocido. Sin
embargo, DigiCash y otros proyectos antes de Bitcoin no lograron
despegar totalmente hasta alcanzar un uso amplio.®

Posterior a DigiCash sugieron otras criptomonedas y sistemas de pago
digitales sin mayor éxito:

Mondex (National Westminster Bank) -1993
CyberCash (Lynch, Melton, Crocker & Wilson) — 1994
E-gold (Gold & Silver Reserve) — 1996

Hashcash (Adam Back) — 1997

Bit Gold (Nick Szabo) — 1998

B-Money (Wei Dai) -1998

Lucre (Ben Laurie) — 1999
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En 2004, Hal Finney cred el primer sistema reutilizable de prueba de
trabajo antes de bitcoin. Finney publico la idea de un sistema reutilizable
de prueba de trabajo (RPOW) que usaba Hashcash como su algoritmo
de prueba de trabajo (mybitcoin, 2019).

Los asuntos que no lograron resolver, entre otros, son: la centralizacion
del sistema, las comisiones y pagos dobles y la falta de adopcién por
el publico.

2 Chaum propuso un sistema de dinero electronico anénimo, criptograficamente asegurado. La
idea del ecash fue publicada en un articulo en 1983. El software Ecash almacenaba dinero en la
computadora local del usuario en un formato digital, protegido por criptografia.

$ El profesor Gary Gensler del Massachusetts Institute of Technology (MIT) y actual presidente de
la Comision de la Bolsa y Valores de los Estados Unidos de América (SEC) tiene publicaciones y
seminarios que explican ampliamente las épocas pre-bitcoin.
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:QUE ES UN BITCOIN (BTC)?

El concepto de Bitcoin tiene dos acepciones
principales: bitcoin (BTC) como unidad monetaria
y, por el otro, Bitcoin como protocolo de red. Con
respecto a la primera, bitcoin (BTC) es una moneda
que sirve para intercambiar bienes y servicios, al
igual que el euro, el dolar estadounidense o el quetzal
(SatoshiTango, 2020).

Esta criptomoneda fue creada sobre la base de una
secuencia de coédigos conocida como cadena de
bloques (blockchain), que es una variante criptografica
de los programas informaticos en los que trabaja
(Crypto Economy, 2021).

Para los expertos, la historia de bitcoin inicia en
noviembre de 2008, cuando una persona (o grupo de
personas) con el pseudénimo de Satoshi Nakamoto*
publicd un articulo en la lista de correo de criptografia
metzdowd.com que describia un sistema P2P de
dinero digital® titulado: A Peer-to-Peer electronic cash
system.

La contribucién de Nakamoto fue una respuesta
a una pregunta de larga data en la comunidad

4 Satoshi Nakamoto comenz6 a codificar la primera implementacion de
Bitcoin en C++ en mayo de 2007. Hasta hoy, 10 afios después de su
desaparicion, persiste la duda sobre la identidad detras del pseudénimo
de Nakamoto.

5 https://www.mail-archive.com/search?l=cryptography@metzdowd.
com&g=~from:%22Satoshi+Nakamoto%22

criptografica (y en menor medida entre los libertarios):
¢es posible disefiar una moneda digital totalmente
descentralizada?

Fue hasta 2009 cuando el software de esta nueva
criptomoneda fue lanzado al publico y su red
comenzoé a funcionar. Se puede decir que la era de
las criptomonedas comenzé oficialmente en enero de
2009 con el lanzamiento de la red Bitcoin.

'_) Bitcoin E]@
Eile Options  Help
= send Cains Address Book
Your Bitcoin Address: | 19CncWdnUS7yg4QHENVPASCFES4 KPGUZE
Balance: 15.05
Al Transactions |
Status Date Description Debit Credit
Ofunconfirmed  03/01/2000 2345 To: Alice 192,168.0,12 - Order #12345 -9.95
7 blacks 0301/2002 22:18  From: Alice - Thanks for kesting all that software +25.00
3connections 213 blocks 2 transactions

Instantanea del primer cliente de Bitcoin. Crédito: Deepceleron

En mayo de 2010 se realizé la primera compra con
bitcoin: dos pizzas de Papa John’s vendidas por
10,000 BTC.

il Author Topic: Pizza for bitcoins? (Read 327851 times)

laszlo & Pizza for bitcoins? |
Full Member < May 18, 2010, 12:35:20 AM guote

T'll pay 10,000 bitcoins for a couple of pizzas.. like maybe 2 large ones so I have some left over for
e the next day. I like having left over pizza to nibble on later. You can make the pizza yourself and
: bring it to my house or order it for me from a delivery place, but what I'm aiming for is getting food
delivered in exchange for bitcoins where I don't have to order or prepare it myself, kind of like
& Q ordering a 'breakfast platter’ at a hotel or something, they just bring you something to eat and
ITrusl 0: -0/ +0(0) you're happy!
gnore

1 like things like onions, peppers, sausage, mushrooms, tomatoes, pepperoni, etc.. just standard
Stuff no weird fish topping or anything like that. I also like regular cheese pizzas which may be
cheaper to prepare or otherwise acquire.

If you're interested please let me know and we can work out a deal.

Thanks,
Laszlo

Report to moderator

BC: 157fRrqAKrDyGHr1Bx3yDxeMvBRh4SaUet

Fuente: https://nakamoto.com/satoshi-nakamoto/

Latecnologia que impulsa el sistema bitcoin se conoce
como cadena de bloques (blockchain), el cual es un
programa informatico parecido a un libro de registro
y que procesa automaticamente las transacciones
y crea un registro digital perfecto y fiable (Crypto
Economy, 2021).




Una de las caracteristicas del BTC es que es divisible,
asi que no es necesario adquirir una unidad completa
de la criptomoneda para invertir en ella, se pueden
comprar fracciones de esta.

El bitcoin como moneda consiste en 100 millones de
satoshi (la unidad mas pequefia de un bitcoin) por
unidad. Esto es como los centavos de un quetzal.

El bitcoin no es una moneda ilimitada, ya que en
ningun caso habra mas de 21 millones de monedas
circulando, una cifra que se estima se alcanzara el 7 de
mayo de 2140, lo que afiade mas valor al proyecto, ya
que al no poder crear bitcoin de la nhada como puede
suceder con el dinero fiduciario, hace que la escasez
de criptomonedas sea mas valiosa (Bitcoin, 2021).

ASOCIACION DE INVESTIGACION Y ESTUDIOS SOCIALES

La mayor diferencia con otras monedas es que es una
moneda descentralizada, no controlada por ningun
Estado, banco, institucion financiera o gran capital
como sucede con el dinero fiduciario.

Bitcoin no tiene un emisor central como sucede con
las monedas de los paises.

La criptomoneda es producida por personas y
empresas de todo el mundo que dedican recursos a la
mineria de esta a través de sus propios ordenadores.

Las transacciones de Bitcoin son seudénimas, es decir,
la direccion de bitcoin es publica. Por lo tanto, todo
el almacenamiento de la informacion transaccional
esta en una direccioén publica. Pero se desconoce la
identidad del propietario de la direccion.

Las transacciones con bitcoin son transparentes. Cada
transaccion de bitcoin se almacena en el blockchain.
Informacién como la direccion del receptor y el
remitente, la cantidad enviada y las tarifas pagadas
se almacenan en la cadena de bloques para siempre.

En general, los bitcoins se crean por la actividad de
mineria. La mineria es el proceso de verificar y asegurar
cada transaccion y agregarla a la cadena de bloques
resolviendo problemas matematicos complejos.

A cambio de su esfuerzo, los mineros obtienen
recompensas con bitcoins recién creados y tarifas de
transaccion (Option Invest, 2020).

Bitcoin y otras criptomonedas son mas seguras que las
formas convencionales de transacciones financieras.
Las transacciones con bitcoin estan aseguradas por
criptografia que hace que robar sea extremadamente
dificil. Las claves criptograficas son largas secuencias
de nimeros que son casi imposibles de descifrar.
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1. No pertenece a ningun Estado y puede utilizarse
en todo el mundo por igual.

2. Los bitcoins se pueden cambiar (convertibilidad
universal) a cualquier otra moneda y viceversa.

3. No hay intermediarios: Las transacciones se
realizan directamente de persona a persona. Las
transacciones se realizan 24/7 y no estan ligadas a
un mercado o plaza financiera en particular.

4. Es casi imposible falsificar o duplicar bitcoins por
su sofisticado sistema criptografico.

5. Las transacciones son irreversibles y rastreables.
Aunque aca hay un debate abierto por el tema
del uso criminal que algunos le han dado a las
criptomonedas.

6. Se preserva la privacidad de los comerciantes de
la criptomoneda.

7. El dinero es del usuario; no puede ser intervenido
por nadie, o las cuentas no pueden ser congeladas.
Nuevamente, los casos en que se han pagado
“rescates” por “secuestros” alientan este debate.

8. Por el sistema criptografico que lo respalda es casi
imposible que haya falsificaciones, duplicaciones
0 que se hagan trampas en las transacciones
(Bitcoin, 2021).

Sobre criptomonedas en general, y bitcoin en
particular, hay muchainformacion circulandoy estudios
publicados, lo anterior es solo un resumen general de
referencia. Dentro de cientos de libros y articulos que
se encuentran disponibles, tanto para principiantes,
conocedores y expertos, se listan algunos: El Libro
de Satoshi (Champagne, 2018); Bitcoin: La Reforma
(Demeester, 2019); Comunidad Blockchain: El futuro
de la criptoeconomia descentralizada y las ICO’s
(Preukschat, 2018); Bitcoin: Un Sistema de Efectivo
Electronico Usuario-a-Usuario (Ledn, 2011); Bitcoin
FAQ: A detailed guide to how cryptocurrency works
(The Washington Post / Technology, 2021); Del bitcoin
al dinero digital emitido por un banco central — aun
queda un largo camino por recorrer (Thiele, 2018);
Todo lo que siempre quisiste saber sobre Bitcoin y
no te animabas a preguntar (SatoshiTango, 2020);
Bitcoin, una moneda criptografica (Vico & Arago,
2014); La microeconomia de las criptomonedas
(Hanna Halaburda, 2020).
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LA LEY BITCOIN DE EL SALVADOR

El 8 de junio de 2021, la Asamblea Legislativa de El Salvador aprobé la iniciativa Ley Bitcoin (Decreto N° 57)
presentada por el presidente de la Republica Nayib Armando Bukele Ortez. Con esta ley se regula el bitcoin como
moneda de curso legal (el primero en el mundo), con poder liberatorio, ilimitado en cualquier transaccién y a

cualquier titulo que las personas requieran realizar.

LEY BITCOIN

CAPITULO |
DISPOSICIONES GENERALES

Art. 1.- La presente Ley tiene como objeto la regulacion
del Bitcoin como moneda de curso legal, irrestricto con
poder liberatorio, ilimitado en cualquier transaccion y a
cualquier titulo que las personas naturales o juridicas,
publicas o privadas requieran realizar.

Lo mencionado en el inciso anterior es sin perjuicio de la
aplicacion de la Ley de Integracién Monetaria.

Art. 2.- El tipo de cambio entre el Bitcoin y el ddlar de
los Estados Unidos de América en adelante doélar, sera
establecido libremente por el mercado.

Art. 3.- Todo precio podra ser expresado en Bitcoin.

Art. 4.- Todas las contribuciones tributarias podran ser
pagadas en Bitcoin.

Art. 5.- Los intercambios en Bitcoin no estaran sujetos
a impuestos sobre las ganancias de capital al igual que
cualquier moneda de curso legal.

Art. 6.- Para fines contables, se utilizara el délar como
moneda de referencia.

Art. 7.- Todo agente econdémico debera aceptar Bitcoin,
como forma de pago cuando asi le sea ofrecido por quien
adquiere un bien o servicio.

Art. 8.- Sin perijuicio del accionar del sector privado, el
Estado proveera alternativas que permitan al usuario
llevar a cabo transacciones en Bitcoin, asi como contar
con convertibilidad automatica e instantanea de Bitcoin
a ddlar en caso que lo desee. El Estado promovera la
capacitaciébn y mecanismos necesarios para que la
poblacién pueda acceder a transacciones en Bitcoin.

Fuente: Asamblea Legislativa de la Republica de El Salvador

Art. 9.- Las limitaciones y funcionamiento de las
alternativas de conversién automatica e instantanea de
Bitcoin a ddlar provistas por el Estado seran especificadas
en el Reglamento que al efecto se emita.

Art. 10.- El Organo Ejecutivo creara la estructura
institucional necesaria a efectos de aplicacién de la
presente Ley.

CAPITULO Il
DISPOSICIONES FINALES Y TRANSITORIAS

Art. 11.- EIBanco Central de Reservay la Superintendencia
del Sistema Financiero emitiran la normativa
correspondiente dentro del periodo mencionado en el
articulo 16 de la presente Ley.

Art. 12.- Quedan excluidos de la obligacién expresada en
el articulo 7 de la presente Ley, quienes por hecho notorio
y de manera evidente no tengan acceso a las tecnologias
que permitan ejecutar transacciones en Bitcoin. El Estado
promovera la capacitacion y mecanismos necesarios
para que la poblacién pueda acceder a transacciones en
Bitcoin.

Art. 13.- Todas las obligaciones en dinero expresadas en
dolares, existentes con anterioridad a la vigencia de la
presente Ley, podran ser pagadas en Bitcoin.

Art. 14.- Antes de la entrada en vigencia de esta Ley,
el Estado garantizara, a través de la creacién de un
fideicomiso en el Banco de Desarrollo de ElI Salvador
BANDESAL, la convertibilidad automatica e instantanea
de Bitcoin a délar de las alternativas provistas por el
Estado mencionadas en el articulo 8 de la presente Ley.

Art. 15.- La presente Ley tendra caracter especial en
su aplicacion respecto de otras Leyes que regulen la
materia, quedando derogada cualquier disposicién que
la contrarie.

Art. 16.- El presente Decreto entrara en vigencia noventa
dias después de su publicacién en el Diario Oficial.
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Después de que la ley fuera aprobada y generara
atenciéon mundial, surgieron criticas y objeciones
por el Fondo Monetario Internacional (cuestiones
macroeconémicas, financieras y legales con la
adopcion del pais de bitcoin) o el Banco Mundial (no
puede ayudar a la implementacion de bitcoin en El
Salvador dados los inconvenientes de transparencia
y regulatorios), asi como de camaras y gremios de El
Salvador.

El Colegio de Profesionales de Ciencias Econdmicas
de El Salvador emitié un comunicado el 14 de junio
pidiendo derogar la Ley Bitcoin, entre otras cosas
porque “podria usarse para fomentar el comercio ilegal
y el lavado de dinero”. Su posicion critica se amplié en
un foro del colegio el 18 de junio®.

La Camara de Comercio e Industria de El Salvador
presentd, el 16 de junio, los resultados de un
sondeo realizado sobre el bitcoin en El Salvador (o la
bitcoinizacion)’, en la que se destacan los resultados
siguientes:

1. ¢Estas de acuerdo con que el uso del bitcoin sea
obligatorio o prefieres elegir usarlo o no?

712 empresarios (75 % MIPE)

96%

T~ P

B Estoy de acuerdo con que sea obligatorio

B Pienso que usarlo debe ser una opciéon

6 https://www.colproce.org/2021/06/24/ley-bitcoin-implicaciones-para-
la-sociedad/

7 https://camarasal.com/wp-content/uploads/2021/06/Encuesta-
Bitcoin-CAMARASAL-2021-proyeccion-y-prensa-002.pdf

92%

956 no empresarios

=y 3%
\5%

B Estoy de acuerdo con que sea obligatorio
B Nosé

B Pienso que usarlo debe ser una opcién

2. Cuando la ley entre en vigencia

3. Si recibes remesas,

Optaras por usar bitcoin

bitcoin?

17%

7%

74%

25%

21%

Seguiras usando ddlares Usaras ambos

® Empresarios L]

No empresarios

ite gustaria recibirlas en

mNo
uSi

83%

38%

15%

4%

15%

1
2%

3%

u Volatilidad

¥ En desacuerdo con la medida
0,
12% = No conozco del tema
‘,\V m Pago de comisiones

m Perdida de capacidad adquisitiva
u Preferencia por el délar
® Desconfianza



En una cadena nacional, el 24 de junio, el presidente
Nayib Bukele explicé algunos detalles de la Ley Bitcoin
y también en respuesta a las criticas. Se resumen
algunas de las aseveraciones vertidas:

“La Ley Bitcoin entrara en vigencia el 7 de
septiembre. El bitcoin sera una moneda de
curso legal, y a diferencia de lo que muchos
han dicho, el ddélar también seguird siendo
una moneda de curso legal.

Ningun salvadorefio estara obligado a recibir
bitcoin si no lo desea. Si alguien recibe un
pago en bitcoin, puede escoger recibirlo
automaticamente en dolares, nadie recibira
bitcoin si no lo quiere. Recibir bitcoin es
totalmente opcional. Es opcional porque si hay
un Art. 7, pero también hay un Art. 8 y también
hay un Art. 12. Al leer todos los articulos, o
simplemente ver como funciona la wallet se
puede entender que no va a afectar a nadie.

Las cuentas bancarias no se convertiran a
bitcoin como si lo hicieron con la dolarizacién
cuando nuestras cuentas bancarias en
colones se convirtieron en dolares. Las
cuentas bancarias de ahorros, corrientes,
chequeras seguiran siendo en dolares.

Sobre el Art. 3. No hay obligacion de
expresar ningun precio en Bitcoin, pero si
algun comercio o negocio decide libremente
expresar los precios en Bitcoin, lo puede
hacer.

Sobre el Art. 6. Para fines contables se utilizara
el délar como moneda de referencia. Esto es
una pregunta que ha preocupado a la banca
y algunas empresas. No se utilizara el bitcoin
para fines contables.

ASOCIACION DE INVESTIGACION Y ESTUDIOS SOCIALES

El Gobierno de El Salvador creara una billetera
electrénica (wallet, por su equivalente en
inglés). Es una billetera en el celular para
realizar o recibir pagos en bitcoin o délares.
Estara disponible para los sistemas operativos
de teléfonos méviles 10S y Android.

En la app Chivo se podra convertir tus fondos
de ddlares a bitcoin o de bitcoin a ddlares. Esto
es voluntario. Se depositara por el Gobierno
US$30 equivalente en bitcoin para promover
SuU uso en la economia y para que la gente
tenga un incentivo para utilizar la aplicacion.

Otra diferencia es que las tarjetas les cobran a
los comercios una comision que puede llegar
a ser hasta el 5 0 6% de la venta; en el caso
de la wallet no hay comisién, si alguien paga
$5, el comercio recibird exactamente lo que le
esta cobrando.

La remesa es una de las razones por las que
hicimos la Ley Bitcoin, la cual les permitira
el envio sin intermediarios y sin cargos
adicionales”.

Adicional al tema de la ley, el presidente Bukele
anuncié que habia ordenado a la compafia
geotérmica de El Salvador, LaGeo, que permita que
los mineros de bitcoin hambrientos de energia se
conecten a los recursos volcanicos del pais. Conectar
las operaciones mineras de bitcoin con las plantas
geotérmicas estatales podria ser un vinculo lucrativo,
dada la cantidad de energia que los mineros requieren
para realizar sus operaciones.
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¢{QUE OPINAN ECONOMISTAS
SOBRE BTC Y CRIPTOMONEDAS?

Economistas de todo el mundo se han pronunciado
sobre bitcoins y criptomonedas, y esto incluye a
receptores del Premio Nobel.

Se seleccionaron, como referencia, algunas opiniones
vertidas o escritas sobre bitcoin y criptomonedas,
pero también sobre temas contiguos.

Robert Shiller (2013): “La tecnologia en torno a la
criptomoneda es impresionante, pero la fuente ultima
de valor es ambigua e impulsada por narrativas en
lugar de realidad.” (Vats, 2021)

Robert Merton (1997): “No es una moneda. Creo que
todos, pero los bitcoiners acérrimos, han renunciado
al bitcoin como moneda, y han cambiado su uso a
ser una reserva de valor. Cuando se les pregunta qué
valor, apuntan al oro. Si alguna vez hubiera un ejemplo
claro de especulacion en lugar de inversion, este seria
el bitcoin.” (Solman, 2018)

Paul Krugman (2008): “Bitcoin ha existido desde 2009,
nadie parece haber encontrado ningun buen uso legal
para él. No es un medio de intercambio conveniente;
no es una reserva estable de valor; definitivamente no
es una unidad de cuenta. He renunciado a predecir
una desaparicion inminente. Siempre parece haber
una nueva cosecha de creyentes. Tal vez se deba
pensar de él como una secta que puede sobrevivir
indefinidamente.” (Sankaran, 2021)

Joseph Stiglitz (2001): “No se puede tener un medio
de pago basado en el secreto cuando se trata de
crear un sistema bancario transparente... Si abres
un agujero como Bitcoin, entonces toda la actividad
nefasta pasara por ese agujero, y ningun gobierno
puede permitir eso. Creo firmemente que paises
como los Estados Unidos podrian y deberian pasar
a una moneda digital... asi tendria la capacidad de
rastrear este tipo de corrupcién. Pero ;qué moneda
digital seria de su preferencia? Me gustaria que nos

movamos hacia un sistema de pago electrénico, para
el cual no necesitas un bitcoin.” (Ohle, 2018)

Eugene Fama (2013): “La gente no lo va a usar (el
bitcoin) porque béasicamente es muy dificil saber
cuanto necesitas para asentarse [...] Como no tiene un
valor estable, probablemente no va a sobrevivir como
unidad de cuenta. Lo que eso significa es que es
probable que su valor vaya a cero en algun momento”.
(Fadilpasi¢, 2018)

James Heckman (2000): “Tulipanes, refiriéendose a la
especulacion que impulsé la mania por los tulipanes
en los Paises Bajos del siglo 17.” (Fadilpasi¢, 2018)

Kenneth Rogoff (Universidad de Harvard) sefiala: “las
criptomonedas, dotadas de anonimato y dificultad
para rastrear las transacciones, ofrecen a la evasion
fiscal, el delito y el terrorismo posibilidades que
hacen que por comparacion los billetes bancarios
de alta denominacién parezcan inocuos. No hay
nada que objetar a la tecnologia de blockchain de las
criptomonedas, con su enorme potencial para mejorar
nuestras vidas; el funcionamiento del sistema del
bitcoin demanda un consumo ingente de energia, pero
existen alternativas tecnolégicas mas respetuosas del
medioambiente.” (Rogoff, 2021)

Steve Hanke (Universidad John Hopkins): “Bitcoin
no es una moneda, es un activo especulativo muy
arriesgado. No lo llamaré una estafa... su valor
fundamental es cero, por lo que bitcoin se enfrentara
a la competencia y eventualmente vera su valor ser
reducido considerablemente sobre donde esta ahora
mismo”. (Williams, 2021)

Sin embargo, hay otras opiniones.
Por ejemplo, Milton Friedman dijo en 1991: “Me

gustaria que una computadora controlara el dinero.”
(Friedman, 1991)




Friedrich Hayek predijo el nacimiento y el auge de
stablecoins, bitcoin y criptomonedas (Hayek, 1984).
Antes de esto, en 1976, predijo el desarrollo de dinero
suministrado que podria competir entre si y contra los
monopolios gubernamentales (Hayek F. A., 1976).

El profesor Saifedean Ammous (Lebanese American
University) ha escrito ampliamente contra los
argumentos presentados por los escépticos. Indica:
“cualquier moneda fiduciaria es capaz de fallar si las
masas —que realmente la usan y defienden su valor-
pierden la fe en ella. Incluso las soluciones radicales,
como imprimir mas dinero, simplemente conducen
a una mayor inflacion; bitcoin es esencialmente
un reemplazo (0 mas bien una alternativa) para los
sistemas de pago del banco central. Ya es una opcién
popular de remesas globales en todo el mundo y
especialmente en las regiones en desarrollo (por
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el bajo costo de transaccién en comparacién a las
soluciones actuales)?.”

Gabriel Kurman (IOVlabs): “Bitcoin, blockchain y
criptomonedas pueden incluir a muchas personas
desplazadas del sistema financiero, porque mas o
menos 3 mil millones de personas estan totalmente
excluidas por multiples razones, incluyendo Ila
regulatoria. Debido a que el uso de efectivo esta
disminuyendo, estas personas estan aun mas
desplazadas. Estamos viviendo la construccién de
la Internet del valor. Asi como la llegada de Internet
permitié6 a personas de todo el planeta expresar sus
opiniones, la esperanza es que Bitcoin nos permite
construir un sistema financiero que de¢ libertades y sea
escalable.” (Kurman, 2020)

Ricardo Salinas Pliego (Grupo Salinas): “Bitcoin es una
buena forma de diversificar tu portafolio de inversion,
recomienda a los inversionistas investigar sobre las
criptomonedas y las posibilidades que estas ofrecen.
Bitcoin es ‘el oro moderno’, pero mas portable. Banco
Azteca esta trabajando para traer las criptomonedas
a nuestros clientes y seguir promoviendo la libertad®.”
(Clementin, 2021)

Hoy hay un grupo creciente de bitcoiners que hacen
campana a favor de que se le entregue el Premio
Nobel de Economia a Satoshi Nakamoto (sigue siendo
anonimo) por transformar las finanzas y el manejo y
resguardo de datos.

Como se lee, las opiniones anteriores son variadas
hacia el bitcoin y las criptomonedas, pero la historia
ha mostrado, en muchas ocasiones, que los grandes
inventos se crearon y vieron la luz mientras muchos se
quejaban de que todo era mejor en su dia.

£ Leer el capitulo: Entidades prestadoras de servicios de recepcion de
remesas familiares. (Rayo, 2021)

2 Poco después de esta declaracion, las autoridades financieras
mexicanas publicaron una aclaracion indicando que las criptomonedas
no son de curso legal. El 28 de junio, el secretario de Hacienda y Crédito
Publico de México dejé claro que ese pais no seguira la ruta de El
Salvador.
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LEGISLACION NACIONAL PARA
ANALIZAR CRIPTOMONEDAS COMO
MONEDAS DE CURSO LEGAL

Una de las criticas a la forma de presentacién y
aprobacion del decreto 57 de la Asamblea Legislativa
de la Republica de El Salvador, Ley Bitcoin, es que la
iniciativa no se dio a conocer con tiempo suficiente
para su divulgacion y andlisis mas amplios.

Una adopcion de criptomonedas como monedas de
curso legal en Guatemala es una decision del Congreso
de la Republica y merece un analisis constitucional® y
legal previo. A continuacion, se listan textos béasicos
que deben considerarse. Es posible que los expertos
identifiquen otras normas, pero con este listado se
inicia.

CONSTITUCION POLITICA DE LA
REPUBLICA

Articulo 132.- Moneda. Es potestad exclusiva del
Estado, emitir y regular la moneda, asi, como formular
y realizar las politicas que tiendan a crear y mantener
condiciones cambiarias y crediticias favorables al
desarrollo ordenado de la economia nacional. Las
actividades monetarias, bancarias y financieras,
estaran organizadas bajo el sistema de banca central,
el cual ejerce vigilancia sobre todo lo relativo a la
circulacion de dinero y a la deuda publica. Dirigira
este sistema, la Junta Monetaria, de la que depende
el Banco de Guatemala, entidad auténoma con
patrimonio propio, que se regira por su Ley Organica 'y
la Ley Monetaria.

“El articulo 132 de la Constitucion [...], instaura la
organizacion de las actividades monetarias, bancarias y
financieras del pais, bajo el sistema de banca central, el
cual consiste en que el Estado ejerce con exclusividad

10 Cabe la posibilidad de que se concluya que debe haber una reforma
constitucional previa para que las criptomonedas sean monedas de
curso legal en el pais.

" Se menciona en: Gaceta 94. Expediente CC 2713-2009. Fecha de
sentencia: 01/12/2009.

la_emision y regulacion de la moneda, y la ejecucion e
implementacion de las politicas cambiarias y crediticias del
pais...”. Gaceta 84. Expediente CC 2622-2006. Fecha de
sentencia: 26/04/2007.

“[...] las actividades monetarias, bancarias y financieras del
pais estan organizadas bajo el sistema de banca central —
privilegio que el Estado concede a institucion suya
para la emision de moneda, fijacion de politica financiera,
monetaria y crediticia, y control de entidades semejantes—
sistema dirigido por la Junta Monetaria [...].” Gaceta 57.
Expediente CC 1048-99. Fecha de sentencia: 02/08/2000.

Articulo 171.- Otras atribuciones del Congreso.
Corresponde también al Congreso: ...

h) Fijar las caracteristicas de la moneda, con opinién
de la Junta Monetaria;

Articulo 40.- Expropiacion. ...

La indemnizacion debera ser previa y en moneda
efectivade cursolegal, amenos que, con el interesado
se convenga en otra forma de compensacion...

Articulo 102.- Derechos sociales minimos de la
legislacion del trabajo. ...
d) Obligacion de pagar al trabajador en moneda de

curso legal....

LEY ORGANICA DEL BANCO DE
GUATEMALA (DECRETO 16-2002 DEL
CONGRESO)

Articulo 4. Funciones. El Banco de Guatemala
tiene, entre otras que determine la presente Ley, las
funciones siguientes:

a) Ser el unico emisor de la moneda nacional;

c) Procurar el buen funcionamiento del sistema de

pagos.




LEY MONETARIA (DECRETO 17-2002
DEL CONGRESO)

Articulo 1. Unidad monetaria. La unidad monetaria
de Guatemala se denomina Quetzal. El simbolo
monetario del Quetzal se representa por la letra “Q”.
El Quetzal se divide en cien partes iguales denominadas
centavos.

Articulo 2. Potestad de emisién. Unicamente el
Banco de Guatemala puede emitir billetes y monedas
dentro del territorio de la Republica, de conformidad
con la presente Ley y con la Ley Organica del Banco
de Guatemala. La emision esta constituida por los
billetes y monedas nacionales que no estén en poder
del Banco de Guatemala.

Articulo 3. Circulacion ilegal. Cualquier persona
distinta al Banco de Guatemala que haga circular
billetes, monedas, vales, pagarés u otros documentos
que contengan promesa de pago en efectivo, al
portador y a la vista, o fichas, tarjetas, laminillas,
planchuelas, u otros objetos, con el fin de que sirvan
como moneda nacional, sera sancionada, segun el
caso, con las penas prescritas en el Cédigo Penal.

LEY DE LIBRE NEGOCIACION DE
DIVISAS (DECRETO 94-2000 DEL
CONGRESO)

Articulo 1. Sistema cambiario. Es libre la disposicion,
tenencia, contratacién, remesa, transferencia,
compra, venta, cobro y pago de y con divisas y seran
por cuenta de cada persona individual o juridica,
nacional o extranjera las utilidades, las pérdidas y los
riesgos que se deriven de las operaciones que de esa
naturaleza realice.

LEY DE BANCOS Y GRUPOS
FINANCIEROS (DECRETO 19-2002 DEL
CONGRESO)

Articulo 41. Operaciones y servicios. Los bancos
autorizados conforme esta Ley podran efectuar las
operaciones en moneda nacional o extranjera y
prestar los servicios siguientes: ...
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POSICION DE LA SUPERINTENDENCIA
DE BANCOS

El 19 de febrero de 2021, la Superintendencia de
Bancos (SIB)'? publicé un comunicado de prensa del
cual se destaca lo siguiente:

“La Superintendencia de Bancos, derivado de
las distintas consultas formuladas por agentes
econdmicos y financieros con relacion al
uso de las monedas o activos virtuales,
conocidos como criptomonedas, entre las
cuales destacan el Bitcoin, Ethereum, Ripple
y otras similares, comunica a la poblacion
que de conformidad con la Ley Monetaria, la
unidad monetaria de Guatemala es el Quetzal
y Unicamente el Banco de Guatemala puede
emitir billetes y monedas dentro del territorio
de la Republica, por lo que las monedas
virtuales no son monedas de curso legal en

el pais.

Asimismo, las monedas virtuales no son
respaldadas por el Estado de Guatemala,
no se consideran divisas, no estan
garantizadas, ni_se puede obligar a ser
aceptadas como medio de pago en
transacciones de bienes y servicios.

Adicionalmente, las plataformas
transaccionales o personas que se
dedican a la venta y comercializacion de
monedas virtuales en Guatemala, no se
encuentran bajo la vigilancia e inspeccién
de la Superintendencia de Bancos, por lo
que podrian no cumplir con estandares de
seguridad o procesos de mitigacion del riesgo,
presentando posibles fallas de seguridad
que generen altos riesgos para los usuarios;
ademas, muchas de estas plataformas
se encuentran domiciliadas en distintas

jurisdicciones internacionales, por lo que

12 La SIB depende de la Junta Monetaria (por tanto, cabe interpretar que
el comunicado fue conocido previa y posiblemente autorizado por la
JM) y es el 6rgano que ejerce la vigilancia e inspeccion de bancos,
instituciones de crédito, empresas financieras, entidades afianzadoras,
de seguros y las demas que la ley dispone. El resaltado es propio.
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su_regulacién y supervision se encuentra
fuera del ordenamiento juridico nacional.

Cabe comentar que, derivado de Ila
especulacion, las personas que adquieran
este tipo de moneda virtual se exponen a
altas volatilidades en el precio, por lo que
el valor de las mismas podria aumentar o
reducir drasticamente e incluso llegar a cero.
Asimismo, derivado que estas transacciones
son anénimas, en otras jurisdicciones se ha
sefialado su uso en distintas operaciones
ilicitas, como en _captaciones no
autorizadas de recursos, lavado de dinero
y financiamiento del terrorismo.”

Este comunicado puede interpretarse como una
posicion institucional respecto al curso legal y uso de
monedas virtuales y criptomonedas en Guatemala.

De la lista anterior se destaca lo siguiente:

1. La palabra, término o nombre Quetzal no aparece
en la Constitucion Politica de la Republica. Si
aparecen moneda, moneda efectiva de curso legal
y moneda de curso legal.

2. El Unico emisor de moneda nacional es el
Banco de Guatemala, lo cual no solo esta en la
ley, sino diferentes resoluciones de la Corte de
Constitucionalidad lo reafirman.

3. La moneda de curso legal esta estrechamente
ligada al sistema de pagos que funciona en el
pais, por tanto, le corresponde también al Banco
de Guatemala verificar y garantizar que la moneda
0 monedas (criptomonedas) funcionen bien,
incluyendo la aceptacion irrestricta por parte
de los ciudadanos. Del comunicado de la SIB
se deriva que esta entidad asume también una
responsabilidad sobre las monedas virtuales o
criptomonedas en el pais.

4. La palabra, término o nombre Quetzal aparece
como la unidad monetaria de Guatemala en la Ley
Monetaria, la cual es obligada a ser emitida por el
articulo 132 constitucional.

5. La Superintendencia de Bancos, dependiente de
la Junta Monetaria, fij6 una posicion institucional
respecto alas monedas virtuales o criptomonedas.

6. EnlalLey Monetaria se considera ilegal que alguien
que no sea el Banco de Guatemala ponga a
circular monedas con promesa de pago con “otros
objetos”. Esta expresion genérica contenida en la
ley puede dar margen a que una criptomoneda
sea considerada un obijeto.

7. En Guatemala es libre la disposiciéon, tenencia,
contratacion, remesa, transferencia, compra,
venta, cobro y pago de y con divisas. Pudiendo
considerarse las criptomonedas como monedas
extranjeras, entonces existe para algunos la
interpretacion de que el tema legal esta superado
y que entonces es riesgo de las personas operar
con ellas en el pais. Esta posible interpretacion
rine con la aseveracion de la Superintendencia
de Bancos de que las monedas virtuales o
criptomonedas no son divisas.

8. Una interpretacion similar al punto anterior puede
aplicarse a las operaciones en moneda nacional
o extranjera que efectlan los bancos autorizados
en Guatemala.

La lista no es exhaustiva, como tampoco lo es el
analisis, pero deja puesto el punto que tiene que haber
una discusion al respecto.

Ademas, Olav Dirkmaat de UFM Markets Trends
concluyé, en el foro virtual del 22 de junio organizado
por ASIES y ASI ESTRATEGIAS™, que “no debemos
concentrarnos en la discusién sobre si hacemos las
criptomonedas o el bitcoin una moneda de curso
legal, sino velar porque haya competencia. Mas
competencia, menos curso legal.”

Mientras que Lesly Machorro, de ASI ESTRATEGIAS,
y Johnny Gramajo, del Banco de Guatemala,
coincidieron en senalar que: “realizar actividades de
mineria, comercializar e invertir en criptomonedas
o bitcoins no es ilegal. Pero la responsabilidad de
estas actividades y los riesgos es estrictamente de la

13 Ver: http://www.asies.org.gt/analizan-oportunidades-y-riesgos-de-las-
criptomonedas/



persona que realiza esas actividades y que no pueden
recurrir a ninguna instituciéon a reclamar por pérdidas,
fraudes, estafas o robos”.

Si la mineria de criptomonedas no es ilegal en
Guatemala es valido y legitimo preguntar: jpor qué
no se promueve esta actividad para que mineros que
estan siendo expulsados de Asia (China en particular)
vengan a trabajar acd, aprovechando los excedentes
de produccién de energia eléctrica?

Juan Diana Romero, del Centro de Estudios para el
Desarrollo de Uruguay, durante su disertacion del 22
de junio subrayé los desafios regulatorios que tiene la
region latinoamericana y Guatemala. La intervencion
no se circunscribié al tema de las criptomonedas sino
amplié la perspectiva del andlisis regulatorio y los
desafios.

Un primer tema que llamé la atencién de los
participantes fueron los datos sustraidos del estudio
titulado Regulacion de blockchain e identidad digital
en Ameérica Latina (Banco Interamericano de Desarrollo
(BID), 2020).

En este informe se dan algunas respuestas a las
preguntas siguientes: ;Cual es el marco legal de
América Latina para la realizacion de este tipo de
proyectos™? ;En qué estado de situacion regulatoria
se encuentra la regién con respecto a la identidad
digital autosoberana, el sistema blockchain y las
criptomonedas? ;Qué modificaciones deberian
ser llevadas adelante para mejorar estos marcos
regulatorios? ;Qué estrategias se sugieren de cara al
futuro en laregidn para laimplementacion de proyectos
que contemplen estos distintos componentes?

Para Guatemala, la evaluacién del BID concluye que
el pais estda muy rezagado en normativas que atiendan
los temas de identidad digital, cadena de bloques,
criptomonedas y otros. Sin embargo, destaca el
decreto numero 47-2008 del Congreso de la Republica,

4 Solucion de identidad digital basada en la nocion de self-sovereign
identity (esta identidad se caracteriza por ser descentralizada,
controlada por el individuo, privada, portable, interoperable, verificable,
inmutable, segura e inclusiva) para personas en entornos de pobreza e
informalidad.
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Ley Para el Reconocimiento de las Comunicaciones y
Firmas Electrénicas’.

Otro de los temas que destaco fueron los compromisos
asumidos por los paises de la regién dentro del Grupo
de Accién Financiera de Latinoamérica (GAFILAT)'.
Estos compromisos parten de evaluaciones e informes
de iniciativas estratégicas que se generan y discuten
entre los paises miembros.

En febrero de 2021, GAFILAT, dentro de la iniciativa de
mitigar los riesgos delavado de activos y financiamiento
del terrorismo de los activos virtuales, acordo realizar
unaconsultapublicasobrelaactualizacién delaguiadel
GAFI para activos virtuales y Proveedores de Servicios
de Activos Virtuales (PSAV). Esta guia se publicé en
junio de 2019 (Grupo de Accién Financiera GAFI,
2019) y acompafé las enmiendas a los Estandares
del GAFI para delimitar claramente las obligaciones
Anti Lavado de Activos y Contra Financiamiento del
Terrorismo (ALA/CFT) en relacion con los activos
virtuales y los PSAV. Las recomendaciones del GAFI
ahora requieren que los PSAV estén regulados,
autorizados y registrados, y sujetos a sistemas
efectivos de monitoreo y supervision. Ademas, tiene
que abordarse las llamadas monedas estables, cémo
los sectores publico y privado pueden implementar la
regla del viajero y cobmo abordar los riesgos de peer-
to-peer (P2P) desintermediadas.

Representacion digital de valor que puede
comercializarse o transferirse digitalmente y puede
utilizarse para fines de pago o inversién. No incluye
representaciones digitales de monedas fiduciarias,
valores y otros activos financieros previamente
incluidos en sus Recomendaciones’’.

15 Cabe mencionar que soy el ponente original y quien abanderd la
aprobacion de este decreto.

16 GAFILAT es una organizacion intergubernamental de base regional que
agrupa a 17 paises de América del Sur, Centroamérica y América del
Norte. EI GAFILAT fue creado para prevenir y combatir el lavado de
activos, financiamiento del terrorismo. GAFILAT es uno de los grupos
regionales del Grupo de Accion Financiera GAFI/FATF (Grupo de Accion
Financiera Internacional/Financial Action Task Force).

17 Nota interpretativa a la R15.: A la hora de interpretar/aplicar las
Recomendaciones se debe considerar los activos virtuales como
propiedad, ingresos, fondos, fondos u otros activos u otro valor
correspondiente.
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Cualquier persona fisica o juridica no comprendida
en otra figura prevista en sus Recomendaciones, que
realice habitual y profesionalmente una o varias de
las siguientes actividades por cuenta y orden de sus
clientes:

e |ntercambio entre activos virtuales y monedas
fiduciarias.

e Intercambio entre una o mas formas de activos
virtuales.

e Transferencia, custodia o administraciéon de
activos virtuales o instrumentos que ejerzan
control sobre activos virtuales.

e Participacion y provision de servicios financieros
relacionados con la oferta o venta de un activo
virtual de un emisor.

Para Diana Romero, la autoridad que tenga la
responsabilidad de regular lo anterior, para el caso
de Guatemala parece ser que es la Superintendencia
de Bancos (SIB)', tiene que considerar, entre otros
aspectos, lo siguiente:

1. Caréacter interdisciplinario (sector legal -
tecnoldgico — econdmico) y actuacion coordinada
entre sector publico y privado.

2. Acuerdos terminologicos — evitar duplicaciones o
expresiones juridicamente irrelevantes.

3. Reconocimiento de distintos subtipos de
criptomonedas (bitcoin — altcoins — stablecoins -
tokens no monetarios).

4. Regulacién integral.

8 Enjunio 2021 la SIB anuncié que estaba revisando la normativa vigente
para apegarse a las recomendaciones de GAFILAT.

Una CBDC o Central Bank Digital Currency
(moneda digital de banco central), es una forma
de dinero fiduciario digital que es emitido por el
banco central de un pais (Banco de Guatemala)
y por tanto tiene valor de curso legal en la
Repubilica.

Johny Gramajo, Gerente Econémico del Banco
de Guatemala, expuso en la actividad virtual del
22 de junio lo siguiente:

1. A medida que aumenta la competencia
del sector privado en el mercado de dinero
digital, los bancos centrales han intensificado
sus esfuerzos para mejorar la infraestructura
de los respectivos sistemas de pagos.

2. Alrespecto, el Banco Central de las Bahamas
emitié recientemente el Sand Dollar, el Banco
Popular de China esta llevando a cabo una
prueba piloto del yuan Electrénico y en los
Estados Unidos de Américala Reserva Federal
esta haciendo una extensa investigacion del
tema.

3. Segun Fintech & IT Benchmarks, nueve de
cada diez bancos centrales estan en proceso
de investigacion o de desarrollar un proyecto
de moneda digital de bancos centrales
(MDBC). Actualmente, en un esfuerzo de
colaboracion global, el Bank for International
Settlements (BIS), con su nuevo Centro de
Innovacién, tiene la intencion de contribuir
a esta area mediante la investigacién de
tecnologia aplicada, pruebas y prototipos
con bancos centrales.

4. El alcance de los proyectos de los bancos
centrales ha incluido distintas variantes de
disefio. De las instituciones que especifican
el enfoque de su trabajo, el 37 % dijo que
era para minorista, el 8 % para mayorista y
el 55 % indicaron que se centran en ambas
variantes.



Today's Central Bank Digital Currencies Status

s Update: Manch 2021 & News update: Jun, 2821

Fuente: https://chdctracker.org/

Rodrigo Chang, analista del Banco de Guatemala,
en una nota monetaria de 2018 escribia: “;Podria un
banco central emitir una moneda digital para efectuar
liquidaciones de transacciones de manera segura? Si
ello llegase a ocurrir, la moneda digital deberia pasar
a formar parte del pasivo de la autoridad monetaria
conjuntamente con el resto del dinero emitido por
dicha instituciéon. Podrian existir diversas opciones
técnicas parallevar a cabo las transferencias de pagos.
Las mismas podrian ser basadas en valor (efectivo)
0 en cuentas (depdsitos); podrian ser andénimas
0 registradas; su uso podria estar restringido (en
términos de cantidad o propdsito de pago) o abierto;
y podrian ser remuneradas o sin remuneracion (como
el efectivo). En este sentido, los beneficios de una
moneda digital emitida por el banco central, basada
en la tecnologia DLT, dependeran de la manera en que
se lleven a cabo las transferencias de pagos y de los
efectos macroeconémicos esperados de las mismas.
Considero que el cuestionamiento mas importante es
¢quiénes tendrian permitido utilizar la moneda digital
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emitida por un banco central? ;Serian solamente las
entidades bancarias? o ¢podria permitirse su uso a
otro tipo de entidades? Si se limita la utilizacion de
esta moneda a la liquidacién de transacciones entre
bancos no habria un cambio sustancial en el status
quo. Sin embargo, si se permite su uso a entidades
no bancarias, se podria registrar un efecto sustitucion
entre las diferentes formas de dinero.” (Chang, 2018)

A la pregunta sobre si el Banco de Guatemala estaba
haciendo algo en relacion con un quetzal digital,
el Gerente Econdémico respondié: “Si, estamos
investigando y estudiando al respecto”.

Gramajo anticipé la regulacion complementaria
que se debe implementar, modificar y fortalecer en
Guatemala: proteccién de datos personales; lavado
de dinero y financiamiento al terrorismo; sistema de
pagos; proteccion al usuario de productos y servicios
financieros; administracion del riesgo operacional;
administracion del riesgo tecnoldgico.
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